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摘   要 
在利率市场化的背景之下，大数据、Fin-tech 等新兴技术不断涌现，以支付
宝、陆金所为代表的互联网金融冲击着银行业。在这个过程中，传统商业银行业
务逐渐显露出不适应金融行业发展速度的疲态，利润率不断下滑。各商业银行纷
纷谋求转型，努力在传统信贷业务之外开拓新的业务领域。相当部分的商业银行
将发展中间业务作为自身转型的方向。但是发展中间业务对商业银行转变盈利模
式是否有所助益，学术界并没有一致的看法。因此，研究商业银行开展中间业务
转型盈利模式的方式、效果以及不足有非常相当大的理论和实务意义。 
本文将围绕利率市场化背景下，商业银行选择中间业务为转型方向进行论
述。首先对国内外关于利率市场化和盈利模式的相关理论进行整理，在此基础上，
对我国利率市场化改革历程进行梳理，并从宏观经济层面、中观行业层面和微观
业务层面剖析利率市场化对我国商业银行盈利造成的影响。然后通过分析 16 家
具有代表性的商业银行的收入结构，分析营业收入、利息收入和中间业务收入的
变化趋势和构成情况，找到目前商业银行盈利模式的现状及存在的问题。之后以
中国工商银行的盈利模式转型为案例，利用动态指标对比分析以及综合评价分析
等相关理论、原理、方法，分析工商银行如何在利率市场化浪潮下通过发展中间
业务来实现战略转型，并通过对其发展中间业务的成效进行分析，从而发现目前
存在的问题。最后根据前文的分析，提出了针对现阶段商业银行进行盈利模式转
型的政策建议，主要包括：应当改变发展思路，重视中间业务的协同作用；拓展
中间业务产品，发掘新的利润增渠道；实行差异化的发展战略，注重投资银行和
私人银行业务；研究客户偏好，主动做出调整；加强内部管理水平和风险控制水
平；加大人力资本投入，培育专业化人才队伍；重视技术研发，建设智能化银行；
等七个方面的建议。 
关键词：利率市场化；盈利模式转型；中间业务
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Abstract 
In the context of the interest rate marketization, the banks has sought to 
transform, and strive to open up new business areas outside the traditional credit 
business, a considerable part of the commercial banks will develop the intermediary 
business as their own transformation direction. But there is no consensus on whether 
the development of intermediary business has helped the commercial banks to change 
their own profitability model. Therefore, the study of the way to carry out 
intermediary business, the effect and the weak has considerable theoretical and 
practical significance. 
This paper analyzes the relevant theories of interest rate marketization and profit 
model both in China and abroad. On this basis, it analyzes the reform process of 
interest rate marketization in China and analyzes the interest rate market from the 
macroeconomic level, the middle view industry level and the micro business level 
Impact on the Profit of China's Commercial Banks. Then, by analyzing the income 
structure of 16 representative commercial banks, the paper analyzes the changing 
trend and composition of operating income, interest income and intermediate business 
income, and obtains the present situation and existing problems of current commercial 
bank profit model. After the transformation of profit model of Industrial and 
Commercial Bank of China as a case, the use of dynamic indicators of comparative 
analysis and comprehensive evaluation and analysis of relevant knowledge, analysis 
of ICBC in the development of intermediate business to achieve strategic 
transformation through the development of intermediate business The results of the 
analysis, so as to find the existing problems. Finally, according to the previous 
analysis, it is put forward that the transformation of profit model should be changed 
for the commercial banks at present, and the synergies of the intermediary business 
should be changed, the intermediary business products should be expanded, new 
profit channels should be explored, differentiated development strategies, 
Management level and risk control level; increase human capital investment, cultivate 
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specialized personnel; attention to technology research and development, building 
intelligent bank these 7 aspects of the proposal. 
 
Key Words: Interest Rate Marketization, Profit Model Transformation, Intermediate 
Business 
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1 导论 
1.1 研究背景和意义 
1.1.1 研究背景 
从上世纪石油危机蔓延全球，对各个发达国家造成严重冲击，引起通货膨胀
率居高不下以来，对利率进行管制已经越来越不符合现实经济发展的需要。为了
使经济尽快从滞涨中走向复苏，各个发达国家纷纷开始进行金融监管改革，其中
最重要的一环便是放开利率管制，逐步使利率走向完全市场化。美国首开先河，
从 1980 年起逐步取消掉了具有五十多年历史的 Q 条款，利率管制完全放开则到
1986 年。在这之后日本、英国等发达国家也纷纷效仿。到 20 世纪 90 年代，利
率市场化成为大多数国家金融改革的方向，如阿根廷、智利和韩国等发展中国家
也纷纷加入到放开利率管制的行列中。由此可以看出，利率市场化是经济成长到
某种程度后金融体系前进的方向和趋势，可以促进金融市场的升级进化，对经济
增长具有正向作用。 
利率市场化也是我们国家革新金融系统的要害环节。利率市场化在我国，通
常认为是始于 96 年 6 月解除对银行间市场银行同业拆息利率的控制。自此我国
的利率逐步走上市场化的进程。至 2015 年 10 月，撤销对存款利率上限的限制标
志着我国利率基本放开。 
利率市场化的到来加之金融危机后全球金融体系的调整，使得我们国家银行
系统在外部增长和内部管理上面对棘手难题。一方面是经济金融环境使得客户的
结构和需求发生了深层次改变，另一方面是传统业务模式盈利能力受到冲击，加
之近些年 IT 技术和互联网的爆发式发展，使得商业银行对盈利模式进行转变变
得迫切而又重要。 
1.1.2 研究意义 
在利率市场的背景之下，各商业纷纷谋求转型，努力在传统信贷业务之外开
拓新的业务领域，相当部分的商业银行将发展中间业务作为自身转型的方向。但
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是对于发展中间业务对商业银行转变自身的盈利模式是否有所助益，学术界并没
有一致的看法。因此，研究开展中间业务的方式、效果以及不足有非常相当大的
理论和实务意义。 
1.2 国内外文献综述 
1.2.1 关于利率市场化对商业银行的影响方面的研究 
MacKinnon 的金融抑制理论和 Shaw 的金融深化理论是利率市场化对金融市
场影响的基础性理论，两位教授开创性地将非发达国家金融市场不健全的原因从
经济不发达扩展到了不健全的金融系统对金融市场的抑遏作用。理论上，政府过
度干涉和对市场的严密监督会减损金融体系稳健性。根据该理论，他们提出当局
应该逐步放开对金融市场的控制，特别是对利率的控制，以此释放市场的活力。
Stiglitz 和 Herman（1998）在两位教授的理论基础上继续发展，创造性地阐述了
金融市场上普遍存在“Moral Hazard”和“Adverse Selection”问题。 
Tarhan Feyziog lu, Elod Takats 和 NathanPorter（2009）对中国的利率市场化
进行了研究，他们认为，商业银行的资本成本会随着利率市场化的推进而提高，
融资总量会随之下降，但是通过扩张性货币政策效应，以及优质服务可以提升商
业银行的经营实力。上世纪 70 年代，拉美等国就掀起了自由化金融改革的热潮，
自由化的推进给商业银行带来挑战，收窄的利差也促使西方发达国家的银行业拓
展新的赢利来源。大部分国家包括现在的中国都是选取一步一步的革新来达成利
率完全市场化的目的。 
Murdock、Hellmann、和 Stiglitz（1996）的金融约束论提到一定的约束和限
制可以避免商业银行的恶性竞争。通过循序渐进的方式，逐步放开各项利率限制，
以有效配置和利用金融资源，特别是我国在启动利率市场化改革时还不存在活跃
的金融市场，更需要控制好改革的进程。 
EnricaDetragiache 和 Weil（2011）建立回归模型，引入虚拟变量来进行回归
分析。从中发现利率市场化对银行的作用是正面和负面双向的。对于希望走上利
率市场化进程的经济体，有金融发展的益处与冲击银行业务的害处，但总体的看
是利大于弊的。 
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Monzur Hossain（2012）梳理了孟加拉国在严格的金融监管和利率管制下商
业银行的经营状况，并对该国 43 家银行进行实证分析，发现持续的高利差会增
加不良贷款率，无效率且过于严格的监管将导致商业银行间的竞争减弱，进而降
低商业银行的盈利能力。作者认为利率市场化虽然缩减了利差，降低了商业银行
存贷业务的盈利，但可以刺激银行间展开竞争，整体经营效率，加强盈利能力。
从中发现利禄市场化对银行的作用是正面和负面双向的。文章在实证模型中使用
了融资体制变量，并通过该变量与存贷利差的正相关关系证明了利率市场化确实
对商业银行造成了影响。 
陈巧利（2013）指出随着利差收窄，商业银行会被迫在产品、管理等各方面
进行变革和创新。但其也有负向作用，有可能提升商行的各种风险。 
曹远征（2013）认为在当前大背景下，商业银行不应局限在传统的资金出借
方定位，而应该朝着以管理风险为核心能力进行定位转换，加强全面风控。二是
定价能力面对更多挑战，三是利率市场化过程的会扩大逆向选择，并提升信用风
险，以此推动市场良性竞争的形成。 
翁晓雯（2015）认为商业银行被利率市场化影响体现在三个方面，一是利差
缩小将降低商业银行利润，二是商业银行的定价能力面对更多挑战，三是利率市
场化过程的会扩大逆向选择，并加剧信用风险。 
杜校天（2015）利用因子分析法研究了不同银行所受到利率自由化的影响，
股份制银行在冲击下，管理水平和成长能力有了较大提升；另一方面，由于长期
存贷关系方面的优势，四大国有银行在信用风险方面受到的冲击较小。 
朱呈辉（2015）认为在利率市场化背景下，规模大的银行在保持高收益方面
有优势，同时创新能力能显著提高收益率。 
李虹（2014）分期限进行了分析，其认为在短期存款利率将持续增长，金融
资产的价格会有剧烈波动；在长期利息差将逐渐缩小，金融资产的价格也会稳步
上升。 
李忠伟（2015）收集了 2004-2013 年间 14 家银行的数据，测度了它们的收
入效率和成本效率值，发现我国商业银行的收入和成本效率基本都有上升。中小
股份银行的两个值上升明显，但仍普遍低于四大行，在四大行中中行有着最佳成
本效能，中小型银行中最高的成本效能和利润效能都归属于交行。 
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熊启跃等（2016）使用全球 26 家大型银行的非平衡面板数据证明银行业务
的国际化程度和净利息差成正向关系，即银行积极拓展国际化业务有利于维持利
息差。 
纪洋等（2016）认为中国金融行业由于价格和数量的管制，催生了正规和非
正规两个市场，利率市场化改革对两个市场的效果存在明显异质性，单纯的利率
市场化改革会推升利率水平。 
洪崎（2017）认为大数据技术将会改变金融行业获取和处理信息的方式，升
级银行定位客户、整合服务资源、满足客户需求等方面的能力，从而使银行业发
生变革。 
刘建忠（2017）认为互联网利用其物联生态和海量前段用户信息，再辅以各
种现金理财工具，极大地分流了传统银行的存贷业务资源。 
1.2.2 商业银行盈利模式方面的研究 
Thomas(1987)以美国从 1980 年开始金融体制改革，即利率市场化为背景，
研究了这个阶段的改革热点，他认为银行必须从加强自身实力着手，整合各种资
源，积极创新，才能迎战利率市场化的负面冲击。 
Mackinnon (1993)以部分发展中国家为样本，研究分析这些金融状况进行分
析考察后，认为利率市场化提高存款利率后居民的储蓄意愿未必能得到提升，而
市场中的资金需求却能被下降的贷款利率极大推动。此结论在当前环境下给商业
银行的转型赢利模式提供了一些指导。 
Dennis Campbell and Frances Frei(2009)研究了不同的服务方式对于银行盈利
能力的影响，按渠道分银行主要的服务方式有：网点、ATM 机、电话银行和网上
银行。其中网上银行因其成本较低而且操作方便、功能全面，受客户认可度在飞
速提升。拥有较好网银建设程度的商业银行在客户满意度和客户粘性方面有较大
优势，这种优势最终能体现到银行盈利能力上。 
王硕和张春霞（2015）通过分析进入新常态后中国银行业战略转型的几个方
向，提出中国商业银行应调整网点功能，发展消费信贷业务；顺应公司业务趋势
努力加强投行业务；配合“一带一路”发展国际业务；顺应公司银行趋势加强投
资银行业务；顺应互联网趋势，加快各个板块的网络延展；大力拓展财富管理业
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务。 
刘宇迪（2010）通过梳理银行业经营的演进，认为其经营模式历程可大致分
为传统型和创新型两类，前者主要依赖存贷款利差取得收益。创新型模式以中间
业务收入为导向。文章还指出，随着利率市场化深化，中间业务收入的绝对值和
相对值都在相应增长，由此可以认为利率市场化正向刺激中间业务收入的增加。 
利明献（2011）考察存贷款利息差在当前利率自由化的条件下将缩小，造成
银行盈利水平跌落。因此应大力发展以中间业务，针对不同的客户群体进行推动，
加大公司银行业务、私人银行业务、零售银行业务等方面的产品创新和服务创新。 
商业银行盈利能否因开展中间业务得到提升效果方面，学术界的观点说法不
一，莫衷一是。 
一方面的观点认为发展中间业务可以对盈利绩效水平有正向作用。在早期研
究中，Eisemann(1976)、Brewer(1989)都认为相较于传统业务，中间业务收入受到
市场利率波动影响较小，获得利润的稳定性更高，中间业务的开展，可以拓展商
业银行的利润渠道，能在很大程度上弥补存贷利差收窄给商业银行带来的盈利下
降；Rosie Smith(2003)分析和观察欧洲银行的状况，得出结论中间业务可以改善
绩效，虽然在短期内无法完全弥补利差缩小带来的盈利下降，却依然是一个不错
转型方向。杨颖（2011）定量研究了商业银行中间收入与经营绩效的关系，发现
中间收入与绩效表现呈正相向。 
另一方面的观点持有相反态度，认为中间业务本身存在很大的经营风险，会
对商业银行转变自身盈利模式产生不利影响。DeYoullg(2001)认为整个中间业务
对银行盈利进步没有帮助，因为会给银行带来额外风险。其后，De Youllg 与
Rice(2004)合作继续深入研究，他们认为中间业务会对整体盈利带来额外的风险
扰动，而该风险扰动的害处会抵消收益来源多样性的好处，从而损害到商业银行
的整体盈利能力。Stiroh(2006)通过分析美国上市银行 1997 至 2004 年的数据，认
为中间业务收益对银行的利润贡献并不大，反倒是其业务规模和银行收益的波动
呈现正相关关系。 
王家强（2007）通过研究世界范围内的银行，认为中间业务尽管具有逆经济
周期的特点，但盈利波动较大。在不同的金融监管环境中，这种波动的幅度和特
性会有所不同。 
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彭建刚等（2016）通过实证检验发现，利率市场化确实对商业银行的利差产
生了影响，但这种影响并不是单纯的线性关系，而是呈现一种随着利率市场化程
度推进，利差先减小后扩大的 U 型曲线。形成这种关系的原因可能是在盈利压
力下银行积极创新和转型。 
钟碧兰和申韬（2016）通过研究广西城市商业银行在利率市场化背景下的发
展，认为发展中间业务是合适的转型战略，并有针对性地提出了多条小型商业银
行发展中间业务的对策建议。 
1.2.3 文献综述评论 
各发达国家在上世纪末已经先后实现了利率市场化，因此近些年来对商业银
行盈利收到利率自由化作用的研究较少。而我国近些年来一直在逐步进行利率市
场化，故而研究成果比较多，在总结和借鉴他国利率市场化进程得失的基础上，
结合我国国情，找出适应国情的发展线路。综上所述，利率市场化是符合社会经
济固有的演进套路的，是贸易全球化和自由化大势下必然选择。利率自由化将会
缩小存贷利差，增大银行经营中需要应对的各种风险，银行必须积极应对、做出
变革以迎战各种负面改变已经成为学术界共识。 
对于商业银行如何变革，学术界普遍认为局限于对传统存贷业务进行创新是
远远不够的，大部分学者都倾向于鼓励商业银行大力发展中间业务。但另一方面，
银行走向中间业务路线能否真正提高其盈利水平和风险管理层次。学术界仍有较
大分歧。我们同时看到，对于该问题，认为有利和有弊的双方都多采用定性分析
的方法，较少采用定量分析的方法，或者即使采用定量分析，模型也较为简单，
不能很好的说明问题。这些都为本文在前人基础上进行创新提供了方向。 
1.3论文基本框架 
第一章为导论，主要阐述本文的研究背景和意义，并由此提出本文的研究方
法，并对有关的研究成果进行文献综述。 
第二章利率市场化对商业银行的影响分析，从宏观经济层面、中观行业层面
和微观业务层面分析利率市场化对商业银行盈利的影响。 
第三章利率市场化下我国银行业盈利模式现状及存在问题，通过分析 16 家
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